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内容概要

林清泉、赵文荣所著的《投资者情绪与股票市场波动——基于隐性情绪指数视角》从追溯束缚传统资
产定价理论解释力的根本因素出发，探讨了另外一种影响股票市场波动的重要力量——投资者情绪。
《投资者情绪与股票市场波动——基于隐性情绪指数视角》包括以下内容：首先，通过对股票市场波
动影响因素的简要分析，论述了投资者情绪在解释股票市场波动中的理论价值和现实意义；其次，通
过理论根源方面的探讨，追溯传统资产定价理论对市场波动缺乏解释力的根本原因；第三，将束缚传
统资产定价理论发挥效力的因素界定为投资者情绪，并从金融心理学的基本结论中寻找其理论根基；
第四，结合金融心理学的理论基础、行为金融学的理论模型与市场证据，寻找重新定义下的投资者情
绪因素的量化代理指标系列；第五，基于投资者情绪量化代理指数开展投资者情绪与股票市场波动的
研究；第六，在投资者情绪代理指数的基础上构建投资者情绪综合指数，并基于投资者情绪综合指数
展开投资者情绪与股票市场波动的研究。
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章节摘录

　　5.1变量描述　　投资者情绪隐性指数可以分为情绪代理指数和情绪综合指数。
情绪代理指数通常选择已经公认的或者得到有力的实证研究支持的、由投资者情绪因素引起或直接包
含了投资者情绪因素的可测变量。
通过第4章对代表性文献的梳理，我们发现，表现较好的代理变量可以分为流动性指标、结构变化指
标、主题溢价因子和市场扩容指标四大类。
其中，流动性指标包括封闭式基金折价率、市场整体换手率；结构变化指标包括腾落指标、市场创新
高新低股票数之比；主题溢价因子有动量因子、规模因子、价值因子；市场扩容指标包括新股发行数
、新股上市首日溢价率、新增净开户数等。
　　我们将基于文献基础，选取这些代理指数，研究投资者情绪与股票市场波动之间的关系。
在研究过程中，为了更准确反映投资者情绪对市场的影响，我们选择广义货币供应量（M2）、人民币
贷款（CNYL）、宏观经济景气指数中的一致指数（COI）、消费者信心指数（CCI）、CPI环比（CPI
）数据等作为控制变量或比较变量。
另外，还将选取更多能够反映市场异象的主题溢价因子，比如价格因子（LMHP）、盈利因子
（LMHER）等进一步考察情绪指数的解释力。
　　根据数据指标特点，我们可以取得周和月度频率的数据。
下面分别介绍各代理指数的定义和特征。
　　5.1.1大盘指数类指标　　综合考虑市场影响力和对市场总体的代表性，本书选择了上证综指、深
证综指和沪深300指数作为我国股票市场运行状况的量化指标，下面做简要说明。
　　⋯⋯
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